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This  paper  reports  the  findings  of  an  empirical  study  on  the  external  effects  of 









the  paper  shows  that  the  impact  of  ICT  on  productivity  is  almost  twice  as  high  as 
compared to a model that does not include such effects. 
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growth  accounting  starting  from  the  neoclassical  model  using  a  linear  homogeneous 
production  function  with  capital  and  labour  as  input  factors  and  value  added  as  a 
measure for output. 1,2 By assuming competitive markets for both inputs and outputs and 
by  assuming  neutral  technical  change,  one  can  determine  the  contribution  from  each 
input factor to output or output growth. Since capital can be disaggregated into various 
sub  categories  like  ICT  capital,  equipment,  non‐residential  buildings,  etcetera,  the 
contribution of each of these sub categories to economic growth can be accounted for. This 
allows for the determination of the contribution of ICT to economic growth, or even of 




and  that  externalities  are  an  important  factor  of  economic  growth  and  productivity 
growth.  If  this  argument  indeed  holds  true  and  if  externalities  are  positive,  then  the 
impact of ICT on economic growth is underestimated in growth accounting studies. This 
paper focuses on the empirical relevance of externalities arising from ICT. By using time 
series  at  the  macro  level  for  a  panel  of  15  countries,  I  find  positive  externalities  for 
investments in IT software and telecommunication equipment ‐ not for IT hardware. The 
analysis, which also accounts for cyclical effects and takes external effects from non‐ICT 
factors  into  account  additionally,  also  points  at  considerable  lags  between  the time  of 
                                                      
1  In  this  case,  the  term  Information  and  Communication  Technologies  (ICT)  refers  to  the 



















coming  from  these  different  input  factors,  and  a  remaining  factor  that  represents  the 
overall  level  of  ‘technology’,  commonly  called  total  factor  productivity  (TFP)  or 























and  the  use  of  ICT  and  this  assumption  can  be  doubted  on  several  grounds.  One 
argument  is  that  ICT  as  a  general  purpose  technology  (GPT)  induces  various  other 























growth  literature  by  e.g.  Lucas  (1988).  Firms  learn  from  the  experiences  with  new 






















Network effects and externalities 
A second major argument on why ICT will lead to externalities comes from the concept of 
network effects. Network effects refer to the notion that the larger the network is, the 
more  valuable  it  becomes  to  the  individual  user.  It  is  argued  by  many  authors  that 
investments in ICT could generate network effects due to compatibility of communication 













virtual  network  effects.  Direct  network  effects  refer  to  the  increase  of  the  value  of  a 
network  mainly  through  a  physical  effect  of  the  number  of  users  of  that  network. 
Examples include telephones, fax machines, and also the use of email and peer‐to‐peer file 
sharing networks. Each new user will add value for existing users of the network through 
its  membership.  Indirect  or  virtual  networks  refer  to  the  market  mediated  effect  as 
exemplified in the case of complementary products like printer cartridges and software 
add‐ons. (Liebowitz and Margolis (1994), Katz and Shapiro (1994)). Larger networks, i.e. 






prevalent  but  the  effect  is  much  more  emphasized  in  the  software  market.  Network 
externalities  arise  from  network  effects  as  long  as  these  effects  are  not  internalised, 
therefore as long the positive impact of a larger customer base is not included in prices. 
 
  9In  summary,  ICT  can  lead  to  spillovers  and  externalities  through  various  channels: 





externalities  coming  from  ICT  are  indeed  substantial,  then  the  traditional  growth 
accounting methodology underestimates the contribution of ICT to economic growth. In a 
growth  accounting  exercise,  the  effect  of  ICT  on  economic  growth  is  only  accounted 
through  the  direct  effects.  The  remainder  is  captured  as  TFP.  If  however,  parts  of 
investments in ICT lead to externalities, then this will be captured by TFP as well. Next, I 
will use the relation between TFP and ICT investment and will show the results from an 










are  absent.”  Gordon  (2000),  p.  15.  Continuing  and  refining  his  analysis,  Gordon  does 
indeed find some positive relation in some sectors but not in others: “Outside of durable 
manufacturing,  the  New  Economy  has  been  remarkably  unfruitful  as  a  creator  of 
productivity  growth.”  Gordon  (2000),  p.  46.  It  should  however  be  stressed  that  the 
applications of growth accounting methodology rule out such positive relation between 






productivity,  then  this  indicates  an  additional  effect  that  goes  beyond  the  standard 









of  ICT.  Using  a  Pooled  Mean  Group  estimator  they  show  that  the  standard  growth 
accounting methodology may understate the contribution of ICT to output growth and 
TFP. Meijers (2004) shows that the impact of changes in ICT capital stock on TFP growth 
is  larger  than  one  would  expect  from  standard  neoclassical  theory.  That  analysis  also 
shows that there can be significant lags before such effects are actually revealed. This 
could  be  the  reason  why  Stiroh  (2002),  who  does  not  include  a  lag  structure  in  his 
analysis, fails to find such positive relation. If externalities are indeed present, then these 
findings  imply  that  the  social  returns  to  ICT  investments  are  higher  than  the  private 
returns, as is, for example, the case in investments in R&D. Additionally, if adjustment 
costs are also present, then investment in ICT could even have a negative impact on TFP 
growth  in  the  very  short  run  due  to  organisational  changes  and  due  to  a  loss  in 














case,  I  follow  the  network  externality  argument  to  setup  the  model.  However,  in  the 
estimation  procedures,  a  reduced  form  model  is  used  and  whether  the  measured 
externality actually comes from network effects or from other sources such as knowledge 












ii YA KK L i
α θα − = ⋅⋅⋅  (1) 
 
Where Y, A, K and L denote output (value added), the level of technology, capital input 





















where  k  denotes  capital  per  worker  or  capital  intensity.  In  equilibrium,  the  capital 




i YA k L
α θθ + + = ⋅⋅   (3) 
 
Aggregating over all firms and using  / kK L ≡  gives: 
 
 
11 YA k L A K L
α θθ α θα + ++ =⋅ ⋅ =⋅ ⋅
−   (4) 
 
So  the  returns  from  capital  at  the  aggregate  level  exceed  the  share  of  capital  in  total 
income if  0 θ > , i.e. if spillover effects are present. Note that the private returns to scale, 







in income ( ) and similarly that labour elasticity of output equals the labour income ( ),  k v l v
(4) can be simply rewritten as: 
 







  ln ln ln ln ln jjk jj l
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where  j θ   denotes  the  factor  specific  elasticity  with  respect  to  spillovers  and  network 
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From  standard  growth  accounting  literature  where  externalities  are  absent,  TFP  is 
measured as a residual as: 
 
  ˆˆ ˆˆ ˆ ˆ ˆ ' such that    ' kj j h kj j h
jj
YA vK vL AY vK vL =+ ⋅ +⋅ =− ⋅ −⋅ ∑∑ ˆ   (8) 
where  ˆ ' A  denotes the growth rate of TFP using the traditional accounting method. 
Combining (7) and (8) yields: 
 
  ˆˆ ˆ ' j j
j
A AK θ = +⋅ ∑   (9) 
which says that the traditional measured TFP growth can be broken down into the ‘real’ 
TFP  growth,  and  network  and  spillover  effects.  Equation  (9)  is  basically  the  equation 
which will be estimated below. However, as reported by e.g. Basu, Fernald et al. (2001), 
among others, other influences such as changing rates of capacity utilisation may affect 
the  estimates,  especially  when  these  estimates  are  based  on  relative  short  time  series. 
Solow (1957) also included a capacity utilisation effect into his analysis but he simply 
assumed  that  the  rate  of  unutilised  capital  is  equal  to  the  unemployment  rate.  The 
business cycle literature on productivity analysis obviously includes such effects too (see 
e.g. Greenwood, Hercowitz et al. (1988) and Basu, Fernald et al. (2004)). 
  14Including the rate of Capacity utilisation 
Since  physical  capital  will  not  be  adjusted  instantaneously  to  new  capacity  levels  as 
output changes, measured inputs may differ from effective inputs. As TFP is measured as 
the  difference  between  output  and  inputs,  mismeasurement  of  inputs  leads  to  a 
mismeasurement of calculated TFP. The same holds true if other factors of inputs such as 
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  1( 1 lk qq ) γ = −−  (11) 
which says that the rate of capacity utilisation with respect to labour is a fraction of the 
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Whereβ  is implicitly defined in (12). If there is no labour hoarding we get: 
 
  ˆˆ ˆ ˆ ' j j
j
A Aq K αθ = +⋅+ ⋅ ∑   (13) 
And with full or maximum labour hoarding: 
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time  due  to  for  example,  network  effects  and  organisational  adjustments.  In  order  to 
capture such lagged influences of net ICT investments of TFP growth, equation (12) is 
expanded by including lags for the various inputs  , ˆ






6  Note  that  this  specification  differs  from  Brynjolfsson  and  Hitt  (2003)  who  assume  that  the 
difference of the stock of a capital good now and n years ago has an effect on the difference of total 
factor productivity now and n years ago. Thus they assume:    ln ln .(ln ln )
tt n t t AA c KK η
−− −= + −
  16  
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modelled  as  the  two  year  moving  average  of  the  capital  stock  (see  e.g.  OECD  (2001). 










number  of  data  points  considerably,  however,  at  the  cost  of  flexibility.  In  the  panel 
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estimation results of  β  and the  j θ ’s.  In the first estimation rounds lags up to 4 years 









variables.  Model  A  includes  all  variables  and  shows  that  only  the  rate  of  capacity 
utilisation is significant. The constant, which describes the remaining average TFP growth 
rate for all countries, is positive and significantly different from zero. Calculating long‐run 












parameters  are  dropped  one  by  one  until  all  individual  (short  run)  parameters  are 
significant at the 10 percent level. The resulting model is displayed as model B in Table 1. 
The parameters on the rate of capacity utilisation are similar to the ones in model A, 






significance  of  short‐run  parameters  are  taken  into  account  when  deciding  whether  a 
variable has to be removed from the equation and if so, when determining which has to 
be removed first. The same general‐to‐specific modelling approach can also be applied on 






















result  can  be  selected.  This  implies  that  all  possible  combinations  of  18  explanatory 
variables are estimated and only those models for which long‐run parameter values are 




Hannan  Quinn  criterion  lead  to  parsimonious  models  including  the  rate  of  capacity 
utilisation  as  remaining  relevant  explanatory  variable.  These  criteria  were  further 
excluded in the analysis. 
 
Table  2  displays  the  result  of  this  alternative  analysis.  Only  relevant  variables  are 
presented but all 18 variables that are presented in Table 1 are included in the analysis. 
Model A describes the resulting model that shows the highest adjusted R‐squared. In 






for  telecommunication  show  that  there  is  a  positive  effect  after  three  years  and 
subsequently an adjustment of this effect in the fourth year. The long run coefficient for 






on  TFP  growth.  To  investigate  the  implication  of  telecommunication  on  TFP  growth 









instead  IT  hardware  becomes  relevant.  As  before,  the  one  year  lagged  coefficient  is 
negative however, this is not corrected anymore by positive values of subsequent lags 
such  that  the  long‐run  effect  of  IT  hardware  is  negative.  The  lag  structure  of 
telecommunication  changes  now,  but  the  parameter  value  is  roughly  the  same.  The 
coefficient of the rate of capacity utilisation is slightly reduced, but the order of magnitude 
remains the same. All three models show a rather stable effect of telecommunication on 
























appears  even  after  more  than  4  years.  To  investigate  this  possibility,  I  increased  the 
number  of  lags  of  IT  software  until  the  number  of  significant  coefficients  started  to 
decline. This occurred after 7 lags.11 I also expanded the number of lags for IT hardware 
and Telecommunication to 5 to avoid a possible a priori selection bias and also included 
the  non‐lagged  coefficients  for  all  variables.  This  implies  that  the  same  analysis  is 










in  the  same  order  of  magnitude.  Model  B  is  the  best  model  according  to  Akaike 
Information  Criterion.  Surprisingly  both  models  are  rather  similar  so  that  out  of  all 
                                                      

























































finding  on  a  different  methodology,  a  different  dataset  and  on  ICT  as  aggregate 
technology  not  IT  software  specific.  Second,  comparing  the  depreciation  rate  and  this 








potential  innovative  routes  to  be  explored.  But  exploring  these  new  routes  and 
implementing  new  production  processes  often  induce  other  changes  such  as 
transformations  of  workplaces  and  changes  in  hierarchies.  Such  conversion  processes 






































outcomes  that  go  beyond  the  effects  that  arise  from  a  standard  growth  accounting 
analysis.  The  results  evidently  show  that  investment  in  IT  software  and  in 
telecommunication equipment lead to positive additional productivity effects. This is not 
the case for IT hardware. The paper also shows that these additional effects can come after 
considerable  delays.  The  delay  of  Telecommunication  of  productivity  growth  is  three 
years and for IT software is even up to seven years. 
 
Next  to  externality  or  learning‐by‐doing  effects  arising  from  ICT,  the  paper  shows 
considerable  short  run  effects  of  changing  rates  of  capacity  utilisation  on  labour 








general‐to‐specific  econometric  modelling  method  and  the  ‘brute  force  method’ where 









network  and  spillover  effects,  entrepreneurs  will  invest  too  less  in  ICT  from  a  social 
perspective. This demands a policy to stimulate investment in ICT. However, the present 
study  also  shows  that  there  is  a  considerable  time  lag  between  investment  and  the 
ultimate  pay‐off.  In  the  literature,  this  time  lag  is  attributed  to  adjustment  of  the 





considerably  such  that  a  panel  approach  had  to  be  employed.  Spillover  effects  and 
productivity impacts from fluctuations of the business cycle due to e.g. labour hoarding, 
are likely to differ between regions and countries. The use of longer time series would 
relax  the  need  for  such  panel  approach.  Finally,  the  present  analysis  cannot  clearly 
distinguish  spillover  effects  from  influences  that  arise  due  to  adjustments  such  as  
organisational change, learning‐by‐doing or other causes of increasing returns to scale. 























q  0.7148 (0.0598)***  0.7139 (0.0480)***  0.6790 (0.0474)*** 
q ‐1 ‐ 0.2012 (0.0727)*** ‐ 0.2668 (0.0495)*** ‐ 0.3021 (0.0467)*** 
c  0.0145 (0.0031)***  0.0133 (0.0017)***  0.0115 (0.0007)*** 
      
R2  0.5678  0.5875  0.5760 
AIC (*104)  1.771  1.664  1.679 
      
DW  1.93  1.81  1.78 



















  model A  model A’  model B  model C  model D 
IT hardware ‐1     ‐ 0.0157 (0.0086)*    
Telecommunication ‐2       
 
       





         
         











l ‐1 ‐ 0.1109 (0.0532)** ‐ 0.1026 (0.0522)*












R2  0.5865  0.5841  0.5804  0.5886  0.5874 
AIC (x10‐4) 
 
1.683  1.671  1.668  1.665  1.663 
DW  1.87  1.87  2.10  2.10  2.07 










  l ‐ 0.1109 (0.0532)** ‐ 0.1026 (0.0522)*








  model A  model B  model C  GMM 
IT Software ‐7  0.0244 (0.0114)**  0.0272 (0.0113)**  0.0252 (0.0109)**  0.0126 (0.0076)* 
Telecommunication ‐3  0.0469 (0.0159)***  0.0421 (0.0158)***  0.0392 (0.0158)**  0.0774 (0.0144)*** 
l ‐1 ‐ 0.0898 (0.0522)*      
q  0.6856 (0.0480)***  0.7075 (0.0465)***  0.6822 (0.0473)***  0.5993 (0.0659)*** 
q ‐1 ‐ 0.2357 (0.0605)*** ‐ 0.3006 (0.0459)*** ‐ 0.3661 (0.0527)*** ‐ 0.3424 (0.0706)*** 
tfp ‐1     0.1354 (0.0602)**  0.2121 (0.0821)** 
       
R2  0.5906  0.5853  0.5949  
AIC (*10‐04)  1.658  1.657  1.648  
       
       
DW  1.87  1.81  2.08  
F  18.01***  18.57***  18.31***  
       
long run       
IT Software  0.0244 (0.0114)**  0.0272 (0.0113)**  0.0291 (0.0126)**  0.0160 (0.0094)* 
Telecommunication  0.0469 (0.0159)***  0.0421 (0.0158)***  0.0454 (0.0181)**  0.0982 (0.0163)*** 
l ‐ 0.0898 (0.0522)*      
















       EU‐15  US 
            1996‐2000  2001‐2004  1996‐2000  2001‐2004 
labour productivity growth  1.78%  1.06%  2.32%  2.78% 
  ICT Capital deepening   0.61%   0.30%   0.98%   0.56% 
   IT Hardware     0.43%    0.18%     0.61%     0.28% 
   IT Software     0.12%    0.06%     0.26%     0.14% 
   Telecom equipment    0.07%    0.06%     0.14%     0.14% 
  Spillover effects   0.59%   0.36%   0.77%   0.43% 
    IT Software     0.29%    0.12%     0.39%     0.13% 
    Telecom equipment     0.30%    0.24%     0.38%     0.29% 
  non‐ICT capital deepening   0.32%   0.40%   0.20%   0.51% 
  rate of capacity utilisation   0.31%   ‐ 0.28%   0.21%   ‐ 0.15% 
  total factor productivity   ‐ 0.05%   0.28%   0.16%   1.43% 
               
  Total contribution of ICT   (1.20%)   (0.66%)   (1.75%)   (0.99%) 
 
(TFP contribution without 
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